
VORWORT

Liebe Leserinnen und Leser,

Das erste Halbjahr 2019 geht versöhnlich 

zu Ende: Passenderweise sogar noch mit 

Start einer weiteren Emission. Die Frage 

ist nun, was die zweite Hälfte bringen 

mag.

Kleine Rückblende: Bis Anfang April 

hatte ich mich sehr wohl ein wenig ge-

sorgt – Neuemissionen: Fehlanzeige. 

Neuemissionen mögen nicht per se 

staatstragend sein, jedoch ist die 

Nachrichtenlage ohne sie ein wenig 

dröge, wie wir im Norden so schön zu 

sagen pflegen.

Als regelmäßiger BondGuide-Leser 

wissen sie ja auch, was sich seit Beginn 

des zweiten Quartals alles getan hat. 

Neun Emissionen haben wir im zweiten 

Quartal verzeichnet und analysiert, die 

zehnte startet am heutigen Freitag, 

Ekosem Agrar 2019/24. MOREH dürfte 

parallel zu Ekosem im Juli loslegen, 

so viel ist ja bereits aus den News be-

kannt.

Großzügig gerundet bringt das den 

Zähler auf 11. Ich denke zwar aktuell 

nicht, dass wir im zweiten Halbjahr 

nochmal fast ein Dutzend sehen wer-

den, aber meine Hand würde ich wiede-

rum auch nicht ins Feuer legen für diese 

Prognose. Zumal eine Binsenweisheit 

lautet, dass erfolgreiche Emissionen 

weitere Ambitionen nach sich ziehen.

Natürlich müssen wir schauen, dass dies 

nicht Trittbrettfahrer an die Oberfläche 

lockt. Im vergangenen BondGuide hatte 

ich an dieser Stelle bereits beschrieben, 

was mit Anleiheemissionen ist, die Sie 

hier im BondGuide nicht besprochen 

finden. Sie sollten damit das gleiche tun 

wie wir: zur Kenntnis nehmen und anson

sten ignorieren.
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Der eine oder andere Leser fragte zudem 

in den vergangenen 18 Monaten (besorgt), 

ob unsere Einschätzungen von z.B. 

vielerorts **** auch unsere wirkliche 

Meinung sei – oder vielleicht nur, da die 

Emissionen beworben wurden. Dafür gibt 

es zum Glück eine hilfreiche wie nahe-

liegende Selbstdiagnose: BondGuide 

lässt vorsichtshalber nicht Werbung 

schalten von Emittenten, bei denen wir 

eine negative Bewertung absehen. Es 

ist zudem nervig bis unmöglich, später 

das Geld vom Emittenten einzutreiben – 

zumal, falls die Emission sogar scheitert. 

Hatten wir natürlich alles schon.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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News, Updates zum Musterdepot & Co früher haben: Folgen Sie BondGuide 
auf facebook.com/bondguide 

Verfolgen Sie alle News und Diskussionen zeitnaher bei BondGuide auf 
Twitter@bondguide !

http://www.facebook.com/bondguide
http://twitter.com/bondguide


✔ Zeichnung ab 1.000 €
✔ über Ihre Hausbank
Umtauschphase für die Anleihe 2012/2021 
& Zeichnungsphase Anleihe 2019/2024:

28. Juni - 26. Juli 2019

Weitere Informationen erhalten Sie unter
www.ekosem-agrar.de

Dies stellt kein Angebot zum Erwerb von Wertpapieren dar. Die Schuldverschreibungen können 
nur auf der Grundlage des unter https://www.ekosem-agrar.de/investor-relations abrufbaren 
Wertpapierprospekts erworben werden.

Ekosem-Agrar Anleihe 2019/2024
Moderne Landwirtscha�  in neuer Dimension

Größter Rohmilchproduzent Russlands

http://www.ekosem-agrar.de


Aktuelle Emissionen

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder höher ohne (gültiges) Rating

< 3% -
Karlsberg II, Schalke 04 II & III, 
Hörmann II, Eyemaxx (WA) I

innogy, ETL III
Deutsche Börse I, III, IV & V, 

DKB
Dürr II, UBM I & III, DIC Asset III & IV, Accentro II, 

YFE (WA), S Immo I, II & III, InCity, ABO Wind (WA)

 3 bis 5% Stauder II, Homann II
Underberg II, III & V, PNE II, 
Euroboden II, Adler RE III, 

Hörmann III, Behrens II

Eyemaxx V, Ferratum IV, 
physible Enterprise I, 

ETL II, NWI
–

Katjes III, DB SF II (I & II), DEWB II, SG Witten/Herdecke, 
paragon II & III, UBM II, GK Software (WA), BWP I, 
WWP I, Singulus II, REA III & IV, 7x7 EA, DRAG II, 

DRAG (WA), L&C RE II, Schneekoppe, VST I, 
DIC Asset V, UBM IV, DEAG, Hertha BSC

5 bis 7%
NZWL II, III & IV, 

FCR IV

Metalcorp II & III, FCR II & III, 
Behrens III, Eyemaxx IV & VI, 

Ferratum V
- –

Ekosem I, Energiekontor II, eterna II, JDC Pool, 
Hylea, PROKON, Stern Immobilien II, Insofinance, 
PORR (HY), SCP, IPSAK, Vedes III, SRV, Diok RE, 

SLEEPZ (WA), SoWiTec, EEA I & II, Huber, TERRAGON, 
VST II, ERWE, Aves Transport

7 bis 9% - - - –
Golfino II, BDT II, Timeless Hideaways, Photon II, 
E7/Timberland I, II & III, gamigo II, Ekosem II & III, 

Procar II,  publity (WA)

> 9%
Scholz, SeniVita (GS), 
Sanha, SeniVita Social 

(WA), 4finance
Eyemaxx (WA) II - –

Peine, Solar8, Herbawi, HPI (WA), Timeless Homes, 
Mogo Finance, Evan, R-LOGITECH, MRG Finance

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen

Anzeige

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung

Unternehmen
(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 
Platzierung Plattform1)

Zielvolumen in 
Mio. EUR Kupon

Rating 
(Rating-

agentur)6)

Banken 
(sonst. Corporate 
Finance/Sales)7)

BondGuide
Bewertung2),5) Seiten

Noratis Immobilien vsl. Jun/Jul vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - M.M.Warburg, ICF folgt ggf. BondGuide #10/2019, 
S. 14

MOREH Immobilien vsl. Jun/Jul n.n.bek. n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #13/2019, 
S. 10

Euroboden III Immobilien vsl. H2-2019 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. B
(SR)

mwb fairtrade folgt BondGuide #12/2019, 
S. 13

publity Immobilien vsl. 2019 vsl. FV FRA n.n.bek. n.n.bek. - n.n.bek. folgt BondGuide #06/2019, 
S. 14

Ekosem-Agrar Agrar vsl. 28.6.-26.7. I) FV STU 100 7,5% - Eigenemission folgt BondGuide #13/2019, 
S. 10

ERWE Immobilien Immobilien vsl. Jun/Jul 
(inst. PP)

vsl. FV FRA 40 (max. 60) 5,75-6,5% - Pareto Securities folgt ggf. BondGuide #12/2019, 
S. 12

Aves Transport 1 Logisitik läuft vsl. FV HH 5 5,25% - Eigenemission BondGuide #12/2019, 
S. 12

FCR Immobilien Immobilien läuft II) FV FRA 30 5,25% B+ 
(SR)

Eigenemission **** BondGuide #08/2019, 
S. 13

Naturstrom Erneuerbare 
Energien

läuft III) - 7,9 3,25% - UmweltBank - BondGuide #06/2019, 
S. 12

I) Umtauschangebot an die Inhaber der 8,75%-Ekosem-Altanleihe 2012/21 (WKN: A1MLSJ) ebenfalls vom 28.6. bis 26.7.; Umtauschverhältnis: 1:1 zzgl. 25 EUR je Alt-TSV und Stückzinsen.  
II) Bisher (Stand: 29.05.2019) wurden TSV über insgesamt 13,6 Mio. EUR platziert. Kaufangebote u.a. über FCR Immobilien werden noch längstens bis zum 26. März 2020 angenommen.  
III) Die Handelbarkeit der „NATURSTROM-Anleihe 2019“ wird nach Beendigung des öffentlichen Angebots über den internen Zweitmarkthandel der UmweltBank sichergestellt. 
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, PS = Prime 
Standard; 2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft;  
5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) – Skala von * 
bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben
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Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Höchste Bonität, sehr starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringstes Ausfallrisiko Investment Grade

AA Sehr gute Bonität, starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonität, angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonität, noch angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, leicht erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeit

BB Befriedigende Bonität, sehr mäßige Zins- und Tilgungsfähigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit Non-Investment Grade

B Ausreichende Bonität, gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonität, akut gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenügende Bonität, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollständig eingestellt, Insolvenztatbestände vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) – Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergänzt.

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  
die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB4)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS

Mittelstands-
Börse HH-H

Zielvolumen1) 15–200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR –

Stückelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR –

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

Begleitung durch ... Bondm-Coach Capital Market Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 
keine Nachranganleihen; 
best. Finanzkenn-
zahlen-Relationen; 
Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-
schluss

kein Branchenaus
schluss; 
Unternehmen 
> 3 Jahre

keine reinen Privatanle-
gerplatzierungen; DFVA-
Standards

kein Branchenaus
schluss; Prospekt
zusammenfassung

bisher notiert 2 10 9 1 3 1

Jahresabschluss bis +6 Mon. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon. 

Zwischenbericht bis +3 Mon. bis +4 Mon. bis +3 Mon. – bis +3 Mon. –

Ad-hoc-Pflicht quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3)

1) Teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten;3) Die Anleihe betreffende News; 
4) Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard für Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Börse AG
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offi zieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offi ziell am 01.12.2013
Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offi ziell am 01.03.2014
Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offi ziell am 17.04.2014
Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offi ziell am 31.05.2014
Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offi ziell am 01.11.2014
Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offi ziell am 01.12.2014
Vedes I (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offi ziell am 11.12.2014
HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offi ziell am 15.12.2014
Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offi ziell am 25.03.2015
6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 10 Offi ziell am 19.06.2015
PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offi ziell am 01.07.2015
Katjes I (2016) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 45 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offi ziell am 15.09.2015
Air Berlin I (2015) AB100A Nov 10 196 Offi ziell am 10.11.2015
AVW Grund (2015) A1E8X6 Mai 11 11 Offi ziell am 01.12.2015
PCC II (2015) A1K0U0  Sep 11/Apr 12 25 Offi ziell am 01.12.2015
Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offi ziell am 08.02.2016
Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 März 11 3 Offi ziell am 14.03.2016
BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offi ziell am 15.03.2016
Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U März 15 15 Offi ziell am 24.03.2016
Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offi ziell am 12.04.2016
Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offi ziell am 12.04.2016
Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offi ziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offi ziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offi ziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offi ziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offi ziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offi ziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offi ziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%

Atesteo (vorm. GIF) (2016) A1K0FF Sep 11 4 Offi ziell am 20.09.2016

Karlsberg Brauerei I (2017) A1REWV Sep 12 30 Vorzeitig am 28.09.2016 zu 101%

ALBIS Leasing (2016) A1CR0X Sep 11 1 Offi ziell am 04.10.2016

Procar I (2016) A1K0U4 Okt 11 12 Offi ziell am 14.10.2016

Bastei Lübbe (2016) A1K016 Okt 11 30 Offi ziell am 26.10.2016

Royalbeach I (2016) A1K0QA Okt 11 12 Offi ziell am 28.10.2016

Porr I (2016) A1HCJJ Nov 12 50 Offi ziell am 04.12.2016

Hörmann Finance I (2018) A1YCRD Nov 13 50 Vorzeitig am 05.12.2016 zu 102%
Edel II (2019) A1X3GV Mrz 14 21 Vorzeitig am 01.03.2017 zu 100%
eterna Mode I (2017) A1REXA Sep 12/Jun 13 53 Vorzeitig am 11.04.2017 zu 102%
Adler Real Estate II (2019) A11QF0 Mrz/Jul 14, Jan 15 130 Vorzeitig am 10.05.2017 zu 101,50%
KSW Immobilien (2019) A12UAA Okt 14/Jun 15 25 Vorzeitig am 16.05.2017 zu 103%
MTU (2017) A1PGW5 Jun 12 250 Offi ziell am 21.06.2017
Accentro (vorm. Estavis) (2018) A1X3Q9 Nov 13 10 Vorzeitig am 26.06.2017 zu 101,50%
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 113
Reguläres Tilgungsvolumen 3.310
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 1.446
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2019 4.756

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

KMU-Anleihetilgungen ab 2013
Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick

KMU-Anleihetilgungen ab 2013

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offi zieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offi ziell am 01.12.2013
Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offi ziell am 01.03.2014
Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offi ziell am 17.04.2014
Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offi ziell am 31.05.2014
Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offi ziell am 01.11.2014
Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offi ziell am 01.12.2014
Vedes I (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offi ziell am 11.12.2014
HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offi ziell am 15.12.2014
Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offi ziell am 25.03.2015
6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Juni 14 10 Offi ziell am 19.06.2015
PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offi ziell am 01.07.2015
Katjes I (2016) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 45 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offi ziell am 15.09.2015
Air Berlin I (2015) AB100A Nov 10 196 Offi ziell am 10.11.2015
AVW Grund (2015) A1E8X6 Mai 11 11 Offi ziell am 01.12.2015
PCC II (2015) A1K0U0  Sep 11/Apr 12 25 Offi ziell am 01.12.2015
Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offi ziell am 08.02.2016
Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 März 11 3 Offi ziell am 14.03.2016
BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offi ziell am 15.03.2016
Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U März 15 15 Offi ziell am 24.03.2016
Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offi ziell am 12.04.2016
Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offi ziell am 12.04.2016
Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offi ziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%

SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offi ziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offi ziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offi ziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%

Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offi ziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%

MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offi ziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offi ziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem 
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.
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1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR
4) Vorzeitige Kündigung Smart Solutions 2013/18 (WKN: A1X3MS) mit zuvor herabgesetzter Hauptforderung auf 1,3 Mio. EUR (urspr. 13 Mio. EUR).
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Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016
KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016
Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016
Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016
GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016
Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016
René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 2.798
Insolvente Emittenten 44
Ausgefallene KMU-Anleihen 58

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)
SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015
German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016
Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016
KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016
Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016
Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016
KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016
Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016
Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016
GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016
Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

1) Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berücksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschüttungen/Insolvenzquoten
2) Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem 
BondGuide-Premium-Abonnement einsehen.

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im ÜberblickInsolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt  
seit 2009 und 2015

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung1)

Bank, Platzierer/Anzahl der Emissionen
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 53 ICF 16

Pareto Securities 33 Pareto Securities 13

youmex 25 quirin 12

TOP 3 Kanzleien

Kanzlei/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Norton Rose 57
Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

20

Heuking Kühn 
Lüer Wojtek

42 Norton Rose 14

GSK 26 Clifford Chance 10

TOP 3 Advisory/Corporate Finance

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Conpair 17 DICAMA 6

DICAMA, FMS je 16 AALTO, Conpair je 3

AALTO 7
Evenburg, FMS, 
Warth & Klein

je 2

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Oddo Seydler 46
quirin, 
Pareto Securities

je 12

Pareto Securities 25 IKB 11

quirin 22 ICF 10

TOP 3 Kommunikationsagenturen

Advisor/Anzahl der Emissionen 
seit 2009 seit 2015

Better Orange 33
Better Orange, 
edicto

je 12

IR.on 26 IR.on 7

Biallas 25 cometis 6

1) �sofern Daten vorhanden
2) �Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): 

Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS),  
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  
MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte;  
FV: Antragsteller)  
(Sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der
Mastertabelle (S. 23–28) notierten Anleihen.
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BONDGUIDE
MUSTERDEPOT

Lebbe geht weider

Pünktlich zur Jahresmitte verzeichnet das Musterdepot einen neuen Rekordstand. Das erste Halbjahr 2019 kann sich in jeder 

Beziehung sehen lassen. News gab’s natürlich auch noch.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 153.489 EUR

Liquidität 13.551 EUR

Gesamtwert 166.999 EUR

Wertänderung total 66.999 EUR

seit Auflage August 2011 +67,0%

seit Jahresbeginn: +5,0%

BondGuide Musterdepot

2019 lautet damit aktuell auf +8,2%, 

wobei nur Zinsen berücksichtigt und 

gleichbleibende Kurse unterstellt 

werden.

VST Building hat Mitte der Woche die 

Vollplatzierung der Folgeanleihe 2019/24 

bekannt gegeben. Wie bei BeA Joh. Fr. 

Behrens 2019/24 haben wir aufgrund 

Plus 5,0% Ende Juni sind aus meiner 

Erinnerung heraus der beste Halbjahres-

wert, nach 2017 – einem exzeptionellen 

Jahr. Die Prognose für das Gesamtjahr 

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi
nale*

Kaufdatum Kaufkurs Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

7.458 10.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 2.456 101,00 10.100 6,0% +68,4% 162 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 1.096 105,25 5.263 3,2% +57,0% 152 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 1.111 96,75 9.675 5,8% +30,9% 165 B+

4 finance	 #
(2018/21) 

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

31.174 30.000 10/2016, 01/, 04/ 
09/2017, 10/2018

103,91 11,25% 7.192 104,50 31.350 18,8% +23,6% 138 A-

Jacob Stauder II
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 750 108,00 5.400 3,2% +20,0% 120 A-

Eyemaxx RE V 	 #
(2019/21) 

Immobilien 
A2A AKQ

20.288 20.000 08/2016, 03/ und 
04/2017, 10/2018

101,44 7,00% 2.887 104,75 20.950 12,5% +17,5% 148 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II
(2018/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 1.729 104,25 10.425 6,2% +14,1% 116 B+

Homann II 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

10.074 10.000 06/2017 und 
07/2018

100,74 5,25% 1.060 101,50 10.150 6,1% +11,3% 105 A-

Ekosem Agrar I 
(2021)

Landwirtschaft 
A1M LSJ

9.900 10.000 09 und 
11/2018

99,00 8,75% 589 103,25 10.325 6,2% +10,2% 40 A-

Euroboden II 
(2020/22)

Immobilien 
A2G SL6

15.298 15.000 10/2017, 
10/2018

101,98 6,00% 1.211 104,00 15.600 9,3% +9,9% 86 A-

Photon Energy II 
(2022)

Solarstrom 
A19 MFH

5.113 5.000 21-09-2018 102,25 7,75% 298 105,00 5.250 3,1% +8,5% 40 A-

Katjes III 
(2024)

Leckereien 
A2T ST9

5.013 5.000 04/2019 100,25 4,25% 45 105,25 5.263 3,2% +5,9% 11 A

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 668 49,64 7.446 4,5% +5,1% 104 A

FCR Immobilien
(2024)

Immobilien 
A2T SB1

5.013 5.000 04/2019 100,25 5,25% 45 100,00 5.000 3,0% +0,7% 9 B+

S.A.G. Solarstrom II 	#
(2017) 

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 1.008 24,00 1.200 0,7% -32,3% 375 -

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 1,85 93 0,1% -94,0% 140 C

Gesamt 149.922 22.145 153.489 91,9%

Durchschnitt (= Median) 6,8% +10,8% 119,4

*) in EUR
**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot) (Schlechter).
#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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unserer Politik der ruhigen (und offenbar 

schläfrigen?) Hand den rechtzeitigen 

Umtausch verpasst. Anders als bei BeA 

wird die alte Anleihe der Österreicher 

aber eh im Oktober auslaufen, während 

BeA versicherte, ihre Altanleihe nach 

erfolgreicher Platzierung der neuen 

vorzeitig abzulösen. Jedoch ist unklar, 

warum Behrens 2015/20 dann noch bei 

über 104% notiert, wie aktuell der Fall. 

Das nehmen wir, wie es kommt. Neues 

kam in den vergangenen Tagen auch bei 

Ekosem Agrar – worüber wir hier in den 

letzten Wochen noch hypothetisch speku-

liert hatten. Schon diesen Freitag, also 

am 28. Juni (heute), startet das Angebot 

für die Folgeanleihe. Mit ihr soll die Refi-

nanzierung der beiden 2021 und 2022 

fälligen Alt-Ekosems rechtzeitig ange-

gangen werden, zunächst offenbar der 

ersten. Die Analyse finden Sie zu Beginn 

der Zeichnungsfrist natürlich auf bond-

guide.de, also zu Beginn von KW 27.

Insgesamt läuft alles – Grund für Umbe-

setzungen liegen derzeit nicht vor. Na-

türlich könnte man stets hier und dort 

optimieren. Bedenken Sie aber, dass wir 

im Musterdepot nur alle zwei Wochen 

disponieren, außer es liegen außerge-

wöhnliche Umstände vor. Notverkäufe 

oder enge Zeichnungsfenster neuer 

Emissionen wären Beispiele. 

Kurz gesagt, wir wollen Leser ausdrück-

lich nicht zu sehr ermuntern, sich zu 

stark um ein Anleihendepot zu küm-

mern. Oder kümmern zu müssen. Na-

türlich ist es schwierig loszulassen, 

wenn man täglich die Kurse verfolgt. Sie 

sehen ja: Bis auf die Katjes-Neuaufnah-

me im April und einen Teilverkauf bei 

Homann Holzwerkstoffe haben wir 2019 

noch gar nichts unternommen – und lie-

gen 5,0% im grünen Bereich. Nun gut, 

wir haben auf der Kehrseite wie erwähnt 

den rechtzeitigen Umtausch bei BeA 

und bei VST Building verpennt. Lebbe 

Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start
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Quelle: BondGuide

Depotanteile BG Musterdepot
geht weider, wie ein großer Frankfurter 

zitiert wird. 

Ausblick
Bei Ekosem läuft die Zeichnungs- und 

Umtauschfrist komfortablerweise mehr 

als wenige Tage – insofern könnten wir 

das mit unseren schmalen Ressourcen 

und niedriger Aufmerksamkeitsspanne 

sogar schultern.

Falko Bozicevic

Ekosem-Agrar AG 2012/21 (WKN: A1MLSJ)

Quelle: BondGuide
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Ekosem-Agrar: neue Anleihe im Stall
Die deutsche Holding der auf Milchproduktion in Russland ausgerichteten EkoNi-

va-Gruppe will neue Investorengelder abmelken und geht hierfür rechtzeitig an die 

Refinanzierung ihrer 2021 ablaufenden Altanleihe – mittels neuer 100-Mio.-EUR-

Folgeemission 2019/24 und freiwilligem Altanleihetausch.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Da stiert die Kuh nicht schlecht: In Kürze gibt’s wohl Zuwachs im „Anleihen-Stall“ von Ekosem-Agrar.
Foto: © Ekosem-Agrar AG

MOREH: Anleiheneuemission in Startlöchern
Die M Objekt Real Estate Holding GmbH & Co. KG (MOREH), ein Bestandshalter mit 

Fokus auf Gewerbeimmobilien und Tochterunternehmen der Munitor Gruppe, plant 

die Emission einer Unternehmensanleihe. Konkrete Einzelheiten zum Bondvorhaben 

dürften zeitnah folgen.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

MOREH-Bond: Ein attraktiver Kupon und umfangreiche Sicherheiten sollen die Nachfrage anheizen. 
Foto: © M Objekt Real Estate Holding GmbH & Co. KG

Euroboden baut kräftig aus

Nach den unlängst publizierten Halbjahreszahlen hat der Bauträger und Immobilien-

projektierer seine Gesamtleistung im Zeitraum vom 1. Oktober 2018 bis 31. März 2019 

im Vergleich zum Vorjahr sogar mehr als verdoppelt. Unterm Strich verblieb ein über-

proportionales Gewinnplus auf den Büchern.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Schöne Aussicht: Euroboden kann dank praller Projektpipeline operativ weiter an Boden gutmachen. Foto: © Euroboden GmbH

DEAG: Anleiheaufstockung als 
nächster Liveact
Der Entertainment-Dienstleister legt noch 

ein paar Anleiheplatten oben drauf: 

Hierfür wurde die im Herbst 2018 aus-

gereichte 6,0%-Anleihe 2018/23 um 

5 Mio. EUR via institutioneller Privat-

platzierung aufgestockt. Aufgrund der 

positiven Resonanz konnte das Order-

buch vorzeitig geschlossen werden.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Für DEAG spielt die Musik auch weiterhin am Kapital-
markt: Ausgereicht wurden neue Anleiheanteile.
Foto: © meryll – stock.adobe.com

Ferratum: Zweitemission 
pünktlich zurückbezahlt
So löste die deutsche Finanzierungs-

tochter des finnischen Fintech-Konzerns 

auch ihre regulär am 22.06.2019 end

fällige 4,875%-Unternehmensanleihe 

2016/19 („Ferratum II“) über 25 Mio. EUR 

zu Wochenbeginn vollständig und ter-

mingerecht ab.

>>�Den vollständigen Beitrag finden Sie 

auf bondguide.de

Mit der jüngsten Altanleihetilgung bewies sich Ferratum 
abermals als verlässlicher Anleiheschuldner.
Foto: © Ferratum Capital Germany GmbH

NEWS 
zu aktuellen und gelisteten Bond-Emissionen
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KFM Fonds zeichnet
VST-Neuemission
Die neue 7,0%-VST-Anleihe 2019/24 

hatte der Fonds ja bereits vor Beginn der 

Zeichnungsphase mit 3,5 von 5 Sternen 

eingestuft. Zuletzt folgten Taten: So 

zeichnete der Deutsche Mittelstandsan-

leihen FONDS 1,5 Mio. EUR bzw. 10% 

des Zielvolumens von bis zu 15 Mio. 

EUR – das zulässige Maximum.

>> Den vollständigen Beitrag fi nden Sie 

auf bondguide.de

Der Deutsche Mittelstandsanleihen FONDS beteiligt sich 
als Investor an der neuen VST-Anleihe. 
Foto: © VST Building Technologies AG

BayWa platziert erstmals 
Green Bond
Der Agrar- und Energiekonzern hat seine 

erste grüne Anleihe erfolgreich unterge-

bracht. Insgesamt wurde ein Volumen 

von 500 Mio. EUR bei Institutionellen 

platziert. Es handelt sich um die erste 

Green Bond Transaktion in Benchmark 

Größe eines Unternehmens ohne Rating 

in Europa.

>> Den vollständigen Beitrag fi nden Sie 

auf bondguide.de

Ernte gut, alles gut: BayWa erntet frische Investorengel-
der aus seiner grünen Anleihe ab. 
Foto: © BayWa AG

gamigo: gaming-Bond
aufgestockt
Der Publisher von Online-Spielen in 

Nordamerika und Europa hat die Auf-

stockung seiner an der NASDAQ Stock-

holm gelisteten und vorrangig besicher-

ten Schuldverschreibung 2018/22 um 

8 auf jetzt fi nal 50 Mio. EUR erfolgreich 

ausgespielt.

>> Den vollständigen Beitrag fi nden Sie 

auf bondguide.de

Mit einem Maximalvolumen von jetzt 50 Mio. EUR 
erreicht der gamigo-Bond das fi nale Anleihe-Level.
Foto: © gamigo AG

Hapag-Lloyd löst Anleihefracht 
vorzeitig ab
Hierfür hat die Linienreederei ihre mit 

jährlich 6,75% wasserdicht verzinste 

Unternehmensanleihe 2017/22 zum 24. 

Juni in der verbliebenen Höhe von 280 

Mio. EUR zum festgelegten Rückzah-

lungspreis von 103,375% vorzeitig und 

vollständig zurückgeführt.

>> Den vollständigen Beitrag fi nden Sie 

auf bondguide.de

Mit der Anleiherückzahlung ist die Hapag-Lloyd-Altemis-
sion 2017/22 vorzeitig im Hafen eingelaufen.
Foto: © Hapag-Lloyd AG

Kein AIDS 
für alle!

Mehr als 1.000 Menschen  
erkranken jedes Jahr in  
Deutschland an Aids.

Das wäre längst vermeidbar: 
HIV muss nicht mehr  

zu Aids führen. Bei recht-
zeitiger Diagnose und 

Behandlung kann man gut 
mit HIV leben.

Im Jahr 2020 soll  
niemand mehr an Aids  

erkranken müssen.

Jetzt mitmachen,  
Geschichte schreiben:
kein-aids-fuer-alle.de
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youmex Wealth Management AG
Taunusanlage 19 · 60325 Frankfurt am Main 

ZAHLEN SIE MINUS-ZINSEN AUF GEPARKTE LIQUIDITÄT? 

CORPORATE WEALTH
Unsere Spezialisten für Vermögensverwaltung managen Ihre 
Liquidität sicher, rentabel und hochverfügbar!

Tel. +49 69 50 50 45 050
E-Mail anfrage@youmex.de
www.youmex.de – Wealth Management

http://www.youmex.de


KOLUMNE

von
Ralf Meinerzag, 
Bond-Spezialist,
Steubing AG

Fakten, Fakten, Fakten: Die EZB wird die Zinsen mittelfristig nicht erhöhen. Die EZB wird das Anleiheankaufprogramm, was 

nur halbherzig gestoppt wurde, wieder aufleben lassen. Die EZB wird das Anleiheankaufprogramm ausweiten und die 

Ankaufquote aufheben.

Dementsprechend müssen Investoren 

ihr Geld an anderer Stelle für sich arbei-

ten lassen. Institutionelle und im Hinter-

grund private Anleger müssen dafür 

sorgen, dass sich ihre Rücklagen für das 

Alter nicht stetig reduzieren, sondern 

dass eine Kapitalentwicklung stattfindet. 

Gerade im Anleihensegment ist das 

hochgradig schwierig. International ist 

es möglich in sicher einzuschätzende 

Anleihen zu investieren, die einen Kupon 

von rund 2% haben. Aber durch das 

Verhalten der Währungshüter diesseits 

und jenseits des Atlantiks ist es sehr 

schnell möglich, dass diese Rendite auf 

einmal zu einem realen Negativzins wird. 

Zusätzlich reichen natürlich zwei 

Prozent nicht aus, um eine Altersvor-

sorge auskömmlich zu verzinsen.

Auf dem „Weg zum Erwachsen werden“ 

erscheint momentan ein Segment, was 

vor drei Jahren gestorben zu sein schien 

– und durchaus mit Recht: Unter dem 

Marketingnamen „Mittelstandanleihen“ 

reüssierte so mancher – man kann im 

Nachhinein beruhigt sagen „betrüger

ischer“ – Emittent, der sich nicht wie 

das mittelständische Rückgrat der 

deutschen Wirtschaft, sondern eher wie 

Die Auswirkungen der dauerhaften Niedrigzinsen 
auf den Anleihemarkt – 
die monatliche Anleihen-Kolumne des Asset Management Teams der Steubing AG

ein Hasardeur verhielt. Unterstützt wur-

den die Unternehmen von naiven Ban-

ken und Agenturen.

Mittlerweile hat sich hier der Markt ver-

ändert. Still und leise kommen KMU-

Anleihen auf den Markt, die sich 

selber eine erhöhte Transparenzver-

pflichtung (als Vorreiter muss hier der 

Immobilienkonzern Euroboden gelten) 

geben – und viel wichtiger, sie auch ein-

halten.

Im Jahr 2019 hat sich eine regelrechte 

Pipeline von KMU-Anleihen entwickelt. 

Viele Unternehmen aus dem Immobili-

enbereich nehmen so Fremdkapital auf, 

um flexibel auf verschiedene Marktop-

portunitäten reagieren zu können. Zwar 

können sich institutionelle Investoren 

auch nicht unbegrenzt mit Immobilien-

anleihen vollpumpen, aber ein nicht zu 

unterschätzender Vorteil: Wenn das 

Unternehmen in eine Schieflage gerät, 

Foto: © JFL Photography – stock.adobe.com

Foto: © photo 5000 – stock.adobe.com
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wird genügend Masse da sein, an der 

man sich bedienen kann. Der Kupon ist 

selten unter 5% zu finden, so dass der 

Markt für KMU-Anleihen für Investoren 

in diesem Umfeld attraktiv sein muss.

Auf keinen Fall darf hier erneut eine 

Überhitzung eintreten, die dazu führt, 

dass Emittenten leere Versprechungen 

machen, die Sie nicht erfüllen können 

oder wollen. Das sehen wir aber 

momentan nicht, denn es fehlen zwei 

Voraussetzungen. Zum einen handelt es 

sich bei den Emittenten nicht um 

künstlich mit Tradition aufgeladene 

Marken-Unternehmen – zum anderen 

fehlt eine treibende Kraft in diesem 

Geschäft. Egal ob Sie sich nun Börsen, 

Banken oder Kommunikationsagen-

turen schimpfen.

Wir hoffen, dass die Niedrigzinspolitik 

der EZB keine Schleifspuren in diesem 

sich gerade vorsichtig gut entwickelten 

Markt von KMU-Anleihen hinterlässt.

Das Unternehmen 
Die Wolfgang Steubing AG Wertpapierdienstleister 
(Steubing AG) ist eine unabhängige Wertpapierhandelsbank mit Sitz  
in Frankfurt am Main. 
 
Gegründet von dem Frankfurter Unternehmer Wolfgang Steubing im Jahr 
1987, erfolgte im Jahr 1999 die Umwandlung in eine Aktiengesellschaft. Die 
Geschäftstätigkeit der Steubing AG (Geschäftsjahr: 1. Juli bis 30. Juni) setzt 
sich aus folgenden Bereichen zusammen: Kapitalmarktgeschäft; Institutionelle 
Kundenbetreuung; Handel und Integriertes Orderflow Management in börsen-
notierten Aktien, Anleihen, Zertifikaten, Optionsscheinen und ETFs; Spezialis-
tentätigkeit und Designated Sponsoring.
 
Die Steubing AG gehört zu den finanzstärksten Wertpapierhandelsbanken in 
Deutschland. Den Vorstand der Gesellschaft bilden Alexander Caspary und 
Carsten Bokelmann. Firmengründer Wolfgang Steubing fungiert als Vorsitzen-
der des Aufsichtsrates.

Pressekontakt

Klaus-Karl Becker

Mobil: (0172) 61 41 955

E-Mail: presse@steubing.com
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Jetzt spenden. Schon 5 Euro retten Leben:

IBAN:  DE 93 37050198 0000 0440 40

BIC: COLSDE33

www.care.de

HEUTE WELTWEIT DEUTSCHLAND 1946

70

DIE GROSSE  
CARE-PAKET  
AKTION
FÜR KINDER IN  
KRIEGS- UND  
KRISENREGIONEN.
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 
auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 
Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 
sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein­
schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen­
notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 
sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt.
kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus – 
wir sorgen für eine sichere Basis.

www.heuking.de Zürich
BrüsselMünchen

Stuttgart

Köln
Hamburg

Chemnitz
Berlin

Frankfurt
Düsseldorf

Beratung beim Listing im 
Qualitätssegment m:access 

des Freiverkehrs der 
Börse München

2019

Beratung bei der Begebung 
einer Unternehmensanleihe

2019

Beratung bei vier 
Barkapitalerhöhungen und 

drei Sachkapitalerhöhungen 
einschließlich Prospekterstellung

2017

Beratung bei 
Debt­to­Equity­Swap 

und Listing an 
der Börse München

2018

Reverse IPO mit 
Dual Listing einschließlich 

Prospekterstellung

2018

Beratung bei einer 
Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2018

Beratung bei der 
Prolongation einer Anleihe

2017

Beratung der SBS Familien­
Verwaltungs AG bei 

einem Übernahmeangebot 
für die Sinner AG

2018

Sinner AG

Beratung bei der Begebung 
einer Unternehmensanleihe

2019

Beratung bei Restrukturierung 
einer Unternehmensanleihe

2017

Gebr. Sanders 
GmbH & Co. KG

Beratung bei einer 
Kapitalerhöhung und 
einer Wandelanleihe

2017

Beratung bei einer 
Kapitalerhöhung

2017

Beratung bei einer Anleihe

2017

Beratung bei IPO

2018

Beratung bei IPO

2018

Beratung bei einer Bar­ und 
einer Sachkapitalerhöhung

2017

Joh. Friedrich Behrens AG Terragon AG

https://www.heuking.de/


In ihrem aktuellen KFM-Mittelstandsanleihen-Barometer zu der 7,0%-Anleihe der VST Building Technologies AG mit 

Laufzeit bis 2024 (WKN: A2R1SR) kommt die KFM Deutsche Mittelstand AG zu dem Ergebnis, die Anleihe als „durchschnitt-

lich attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 5 möglichen Sternen) einzustufen.

Die 2002 gegründete VST Building 

Technologies AG (VST AG) mit Sitz in 

Leopoldsdorf in der Nähe von Wien ist 

spezialisiert auf modernes, preiswertes 

und ökologisches Wohnen. Dabei blickt 

das Unternehmen im Geschäftsfeld Ver

bundsysteme mit bereits über 160 rea-

lisierten Projekten im Bereich der Ent-

wicklung sowie der Produktion vorge-

fertigter Schalungselemente für Hoch

baukonstruktionen auf eine mehr als 

zehnjährige Geschichte zurück.

Die „7,0%-VST Building Technologies-Anleihe“

Neben seinen KernMrzkten Öster-

reich, Deutschland und Schweden 

bedient das Unternehmen Projekte in 

ganz Europa und ist durch den auto-

matisierten Produktionsprozess in der 

Lage, sämtliche Verbundteile im Werk 

in Nitra in der Slowakei individuell auf 

Kundenwunsch vorzufertigen. Durch 

diese Zeit und Kosten sparende Vor

arbeit findet auf der Baustelle im An-

schluss nur noch die finale Endmon

tage statt.

Mit dem Geschäftsfeld Technologie-

transfer und Werksanlagenverkauf (Bau

technologie) bietet die VST AG eine zu-

sätzliche Dienstleistung an.

Ertragreiche Aussichten aufgrund 
weiterhin hoher Nachfrage am 
Immobilienmarkt
Im Jahr 2018 verzeichneten Österreich 

und Deutschland ein BIP-Wachstum 

von 2,8% bzw. 1,8%. Auch 2019 wird 

weiterhin von einer positiven Entwick-

lung von 2,0% für Österreich und 1,8% 

für Deutschland ausgegangen. Grund-

sätzlich setzt sich der gute Trend wei-

terhin fort. Dabei wird insbesondere 

die Baubranche, priMrz durch die von 

EZB-Chef Mario Draghi weiterhin fokus-

sierte Niedrigzinspolitik, eine enorme 

Nachfrage erfahren. So gehen auch die 

Analysten von PwC in einer Kurzstudie 

von 2018 weiterhin von einem deutli-

chen Wachstum aus, welches vor allem 

durch das Unterangebot an privatem 

Wohnraum getrieben wird.

Diese Rahmenbedingungen ergeben 

somit sehr gute Voraussetzungen für 

die VST AG, die mit ihren vorgefer

tigten Verbundschalenprodukten als 

Produktlieferant für Bauprojekte inner

halb Europas für die nächsten Jahre 

KFM MITTELSTANDSANLEIHEN BAROMETER

Foto: © VST Building Technologies AG

Foto: © VST Building Technologies AG
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gut aufgestellt ist. Aktuell ist die VST 

AG auch dabei, mit Hilfe des Lizenz

geschäftes Großbritannien zu erschlie-

ßen. Insbesondere der Trend zu nach-

haltigem Wohnen ist ein guter Umsatz-

treiber für das Unternehmen. Die res-

sourcenschonende und ökologische 

Bauweise mit Passivhauszertifizierung 

hat die Analysten der Imug Rating® 

überzeugt und wurde als nachhaltig 

gem. der sogenannten „ESG Kriterien“ 

eingestuft.

Stabile Finanzlage trotz Umsatz-
rückgang durch Umstrukturierung 
– starke Eigenkapitalbasis
Das Jahr 2018 war für die VST AG stark 

durch Umstrukturierungen geprägt. 

So wurde der Geschäftsbereich Bau

tätigkeit durch die Veräußerung der VST 

Construction GmbH stark reduziert und 

Tätigkeiten im Bereich Rohbau lediglich 

für langjährige Geschäftspartner vor

genommen.

So erwirtschaftete das Unternehmen 

2018 Umsatzerlöse in Höhe von ledig-

lich 12,1 Mio. EUR (Vj. 16,1 Mio. EUR). 

Trotz des Umsatzrückgangs konnte mit 

0,9 Mio. EUR ein nahezu gleichblei-

bendes EBITDA erwirtschaftet werden 

(Vj.: 0,9 Mio. EUR). Das Unternehmen 

konnte im Jahr 2018 im Vergleich zu 

dem Vorjahr ein positives Bilanzergeb-

nis von 1,3 Mio. EUR ausweisen. Maß-

geblicher Treiber war hier das Finanzer-

gebnis mit 0,7 Mio. EUR, welches 

hauptsächlich auf der Minimierung der 

Finanzaufwendungen von 1,7 Mio. EUR 

auf 1,0 Mio. EUR im Jahr 2018 beruht.

Trotz des herausfordernden Geschäfts-

jahres 2018 besitzt das Unternehmen 

eine weiterhin stabile Finanzlage. So 

konnten langfristige Verbindlichkeiten 

abgebaut und das Eigenkapital um 

über 3,0 Mio. EUR auf 10,4 Mio. EUR 

(Vj. 7,2 Mio. EUR) angehoben werden.

Mit einer Eigenkapitalquote von jetzt 

42% ist die VST AG in der komfortablen 

Position, weiteres Wachstum durch 

mögliche Investitionen insbesondere in 

neuen AbsatzMrzkten u.a. in Polen und 

China weiter anzutreiben.

Insgesamt rechnet das Management im 

Jahr 2019 wieder mit einer Erhöhung 

der Kapazitätsauslastung und einem 

damit verbundenen Umsatzanstieg. 

VST BUILDING TECH. 2013/19 (WKN: A1HPZD)

Quelle: BondGuide

BankM - Repräsentanz der flatex Bank AG

www.bankm.de Kontakt: Dirk Blumhoff / Ralf HellfritschD - 60329 Frankfurt am MainMainzer Landstraße 61 T +49 (0)69-71 91 838-10 info@bankm.de

Beständigkeit
beweisen.

Das Hausbankprinzip für den Kapitalmarkt.
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Bereits in diesem Jahr unterzeichnete 

Projekte, welche die Grundauslastung 

für die nächsten Jahre sichern, bestäti-

gen dies und zeigen den positiven Trend 

sowie die Wachstumschancen.

7,00%-VST-Anleihe mit Laufzeit 
bis 2024
Die aktuell emittierte nicht nachran-

gige und unbesicherte Mittelstands-

anleihe der VST Building Technologies 

AG ist mit einem Zinskupon von 7,0% 

p.a. (Zinstermin halbjährlich am 28.06. 

und 28.12.) ausgestattet und hat eine 

Laufzeit bis zum 27.06.2024. Die An-

leihe hat ein Gesamtvolumen von bis 

zu 15 Mio. EUR mit einer Stückelung

von 1.000 EUR. Die Anleihe soll nach 

Abschluss der Zeichnungsphase am 

Open Market in Frankfurt notiert 

 werden.

Die Emittentin verpfl ichtet sich in den 

Anleihebedingungen, jährliche Gewinn-

ausschüttungen nur dann vorzuneh-

men, sofern das auf Grundlage des 

IFRS-Konzernabschlusses ermittelte 

Eigenkapital einen Wert von 10 Mio. EUR 

nicht unterschreitet und zur Einhaltung 

einer Eigenkapitalquote von mindestens 

In den Anleihebedingungen sind keine 

vorzeitige Kündigungsmöglichkeiten

nach Wahl der Emittentin vorgesehen. 

Die Mittel aus der Anleiheemission sol-

len im Wesentlichen zur Refi nanzie-

rung der Anleihe 13/19, die aktuell mit 

ca. 6,6 Mio. EUR valutiert, sowie die 

Mehrheits-Übernahme (51%) der PRE-

MIUMVERBUND-TECHNIK Bau GmbH 

und die Ausweitung der Produktions-

kapazität des VST-Werks in Nitra (Slo-

wakei) verwendet werden.

Fazit: Durchschnittlich attraktive 
Bewertung mit positivem Ausblick
Das aktuelle Marktumfeld sowie die 

 Einzigartigkeit der Verbundschalen-

technik machen die VST Building Tech-

nologies AG zu einem Unternehmen mit 

attraktiven Wachstumsmöglichkeiten. 

25%. Anderenfalls erhöht sich der Zins-

satz der Anleihe um 0,5 Prozentpunkte.

Foto: © VST Building Technologies AG

Das Handbuch Grünes Geld 2020 enthält (in der 8. aktualisierten 
Auflage) auf rund 380 Seiten wieder einen umfassenden Überblick 
über nahezu alle Öko-Investment-Möglichkeiten samt neuer Kapitel 
wie Green Bonds und Crowd-Investments. 
Das Handbuch (Einzelpreis 24,90 Euro portofrei mit Rechnung) und 
ein kostenloses Öko-Invest-Probeheft können Sie abrufen beim 
Öko-Invest-Verlag, Schweizertalstr. 8-10/5, A-1130 Wien
www.oeko-invest.net, Tel. 0043-1-8760501, oeko-invest@teleweb.at

Er liefert (per Post) aktuelle Analysen, Übersichten und Tipps zu
• nachhaltigen Fonds, Wind-, Solar- und Wasserkraftbeteiligungen
• ca. 40 nachhaltigen Titeln im Musterdepot, z.B. Aktien von

Geberit, Tesla und Tomra (mit Kursgewinnen bis 3.500%)
• 25 Natur-Aktien im Index nx-25 (+996% von 1997 bis Ende 2018)
• 30 Solar-Aktien im Index PPVX (+244% von 2001 bis Ende 2018)
• ausserbörslichen Aktien wie BioArt, Grassmugg oder Öko-Test
• Warnungen vor (grün-)schwarzen Schafen.

Wer sein Geld ökologisch nachhaltig, sinnvoll und rentabel anlegen 
will, vertraut seit 1991 auf den Informationsdienst Öko-Invest.

Anzeige
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Anleiheübersicht – VST BUILDING TECH. 2019/24

Emittentin VST Building Technologies AG

ISIN DE000A2R1SR7

WKN A2R1SR

Börsensegment Open Market Frankfurt

Gesamtvolumen bis zu 15 Mio. EUR

Stückelung (Nennbetrag) 1.000 EUR

Kupon 7% p.a. 

Zinszahlung halbjährlich

Zeichnugsfrist beendet

Laufzeit 28. Jni 2019 bis einschließlich 27. Juni 2024

Währung EUR

Rückzahlung 28. Juni 2024

Vorzeitige Rückzahlung Nein

Der nahezu automatisierte Produk-

tionsprozess erlaubt es, ressourcen-

schonend und zeitsparend zu arbeiten. 

Durch die Vollproduktion im Werk ist 

es möglich, sämtliche Verbundteile für 

die jeweiligen Bauprojekte vorzube-

reiten, welche auf der jeweiligen Bau-

stelle nur noch zusammengefügt wer-

den müssen.

Die stabile Finanzlage, die langjährige 

Erfahrung des Managements sowie 

das gute Marktumfeld erlauben es dem 

Unternehmen, sich für die nächsten 

Jahre gut aufzustellen und die Umsätze 

weiter anzutreiben. Dies hat man mit 

der Anvisierung neuer Märkte (Großbri-

tannien, Polen) auch bereits getan. Auf 

Grundlage dieser Entwicklung in Verbin-

dung mit der Rendite von 7,21% p.a. 

(auf Basis des Emissionskurses von 

100%) bewerten wir die Anleihe der 

VST Building Technologies AG mit 

Laufzeit bis 2024 als „durchschnittlich 

attraktiv (positiver Ausblick)“ (3,5 von 

5 möglichen Sternen).

BONDGUIDE
MUSTER DEPOT

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**
VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/, 08/ und 
09/2016

74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0% +56,6% 84 A-

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4% +47,5% 164 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3% +41,6% 74 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/ und 
05/2016

82,38 3,50% 586 101,00 10.100 6,5% +29,7% 87 B+

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3% +18,1% 138 A-

Jacob Stauder II 
(2020/22)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 263 113,50 5.675 3,6% +15,9% 42 A-

4 finance 
(2016/21)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

25.936 25.000 10/2016, 01/, 04/ 
und 09/2017

103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5% +15,6% 60 A-

Eyemaxx RE V
(2019/21)

Immobilien 
A2A AKQ

15.075 15.000 08/2016, 03/ 
und 04/2017

100,50 7,00% 969 107,00 16.050 10,3% +12,9% 70 A-

BeA Joh. Fr. Behrens II
(2017/20)

Befestigungstechnik 
A16 1Y5

10.650 10.000 03/ und 
04/2017

106,50 7,75% 566 109,50 10.950 7,0% +8,1% 38 A-

Euroboden II 
(2017/22)

Immobilien 
A2G SL6

10.025 10.000 10/2017 100,25 6,00% 92 104,75 10.475 6,7% +5,4% 8 A-

Homann 
(2020/22)

Holzwerkstoffe 
A2E 4NW

15.015 15.000 06/2017 100,10 5,25% 409 101,00 15.150 9,7% +3,6% 27 B+

Dt. Mittelstands-
anleihen Fonds

KMU-Fonds 
A1W 5T2

7.722 150 06/ und 
07/2017

51,31 0,00% 0 52,56 7.884 5,0% +2,1% 26 A-

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 552 95,00 9.500 6,1% +1,8% 82 A-

S.A.G. Solarstrom II #
(2017) 

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 0,00% 483 35,00 1.750 1,1% -31,6% 297 –

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 8,50 425 0,3% -72,5% 64 C

Gesamt 137.440 11.241 146.659 93,9%

Durchschnitt 6,5% +10,3% 84,1

*) in EUR

**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot (schlechter).

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt

Face/off

14% Zugewinn seit Jahresbeginn stehen zu Buche – neuer 

Rekord. Aber das alte Jahr ist nunmehr abgehakt: Schauen 

wir, wie man 2018 aufgestellt sein sollte.

Und wieder musste ein Filmtitel für die Headline herhalten – 

etwas Besseres war gerade nicht zur Hand. Prüfen wir mal, 

ob der Titel probat gewählt wurde von der Regie.

Unter dem Strich stehen besagte 14,0% Zuwachs 2017, und 

56,2% seit Start im August 2011. Das ist neuer Rekord. Und 

1/26 des Jahres steht noch bevor. Ich kann mich nur wieder-

holen: 2017 war exorbitant gut für praktisch alle Kurse von 

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 146.659 EUR

Liquidität 9.504 EUR

Gesamtwert 156.163 EUR

Wertänderung total 56.163 EUR

seit Auflage August 2011 +56,2%

seit Jahresbeginn: +14,0%

BondGuide Musterdepot

Foto: © Touchstone Pictures
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Anleihe
(Laufzeit)

VST Building 
(2019)

HanseYachts II 
(2019)

Neue ZWL II 
(2021)

Volkswagen 
(2030/49)

Ferratum I 
(2018)

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 1.062 104,50 5.225 3,3%

Jacob Stauder II 
(2020/22)

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 263 113,50 5.675 3,6%5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 263 113,50 5.675 3,6%

4 finance 
(2016/21)

103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%103,74 11,25% 2.596 109,50 27.375 17,5%
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BOND GUIDE
stark in Anleihen & Co.

war gestern

Heute gibt‘s das

www.bondguide.de Foto: © bg-pictures – stock.adobe.com

Musterschüler

Musterdepot

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf
74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0% +56,6%

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4% +47,5%

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3% +41,6%

82,38 3,50% 586 101,00 10.100 6,5% +29,7%

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%74,58 8,50% 1.868 104,35 15.653 10,0%

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4%4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 1.262 104,95 5.248 3,4%

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 534 104,00 5.200 3,3%
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Wer sich selbst ernähren kann, 
führt ein Leben in Würde.
brot-fuer-die-welt.de/selbsthilfe

Selbsthilfe.

Erste Hilfe.

https://www.brot-fuer-die-welt.de/spenden/wuerde/selbsthilfe/


Wenn von Zinsen die Rede ist, konzen-

triert man sich in der Regel auf die Vor-

gaben der US-Notenbank (Fed) und die 

Richtung, welche die zehnjährige Ren-

dite der US-Staatsanleihen einschlägt. 

Anlagen in Instrumente mit kurzer 

Duration sind wegen der flachen und/

oder inversen Form der Renditekurve 

von US-Staatsanleihen attraktiver, 

weil Anleger die gleichen oder sogar 

höhere Renditeniveaus erreichen können, 

ohne ein Zinsrisiko einzugehen. Obwohl 

die Mrzkte von einer Zinssenkung in 

diesem und im nächsten Jahr ausgehen, 

ist es laut unserer Prognose wahr-

scheinlicher, dass die Fed hier eine 

abwartende Haltung einnimmt.

Das Szenario einer abwartenden Fed 

muss unbedingt berücksichtigt werden, 

wenn eine Investition in Erwägung ge-

zogen wird. Ich war der Ansicht, dass 

der Markt für US-Staatsanleihen die 

Zinssenkung bereits für die Fed vorge-

nommen hat. Interessanterweise gibt es 

ihrerseits keine Signale, dass sie in ab-

sehbarer Zeit einen solchen Zinsschritt 

vornehmen wird (Siehe aktuelles Proto-

koll des Fed-Offenmarktausschusses). 

Vor diesem Hintergrund gehe ich davon 

aus, dass die Renditen kurzfristiger 

US-Staatsanleihen anfällig für poten-

zielle Aufwärtsrisiken sein können, 

sofern die Wirtschaft nicht ins Stocken 

Bei kurzer Duration sollten Anleihe-Investoren 
variable Zinssätze erwägen

Das Umfeld für Anleihen wird von zwei Schlüsselfaktoren geprägt. Der erste Faktor ist die aktuelle sowie prognostizierte 

Form der Renditekurve. Der zweite Faktor stellt die hohen Geldbeträge dar, die private Haushalte laut Daten der US-Noten-

bank horten. Aufgrund dieser beiden Faktoren muss für kurzfristige Staatsanleihen ein Aufschlag bezahlt werden. Anleger 

sollten sich nicht auf festverzinsliche Wertpapiere versteifen, sondern auch Strategien mit variablen Zinssätzen in Erwägung 

ziehen, aus mehreren Gründen, meint Kevin Flanagan, Senior Strategist Fixed Income bei Wisdom Tree.

gerät und die Inflation nicht mehr sinkt 

(unser Basisszenario).

Die obige Grafik verdeutlicht das 

historische Spread-Verhältnis zwi-

schen den Renditen zweijähriger US-

Staatsanleihen und dem Leitzins der 

SPECIAL

Foto: © Kagenmi – stock.adobe.com

Quelle: Blommberg, Stand: 3 Juni 2019. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Maßstab für zukünftige 
Ergebnisse und der Wert von Anlagen kann fallen.

Zweijährige US-Treasuries vs. Leitzins der Fed
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Fed. So hat der letzte Rückgang der 

zweijährigen Rendite dazu geführt, 

dass der Spread zum Zeitpunkt dieser 

Veröffentlichung 60 Basispunkte (Bp.) 

nach unten gerutscht ist. (Die Rendite 

zweijähriger US-Staatsanleihen be-

trägt 1,90% und das obere Ende der 

Leitzinsspanne der Fed liegt bei 2,50%.) 

Der historische mittlere Spread zwi-

schen diesen beiden Instrumenten 

beläuft sich im Vergleich dazu auf etwa 

plus 30 Bp.

Fazit
Eine US-Wachstumsrate von 2 bis 2,5% 

und eine Arbeitslosenrate bei bzw. unter 

4% sowie eine irgendwie geartete Ent-

spannung der Handelsbeziehungen 

zwischen USA und China scheinen zu 

einem Anstieg der Rendite zweijäh-

riger US-Staatsanleihen zu führen, 

ungeachtet mancher geopolitischen 

Ereignisse. Wenn die zweijährige 

Rendite wieder auf das obere Ende 

der aktuellen Leitzinsspanne der Fed 

steigt, würde sie laut vorsichtiger 

Schätzung 2,50% betragen. Zuletzt lag 

sie im Mrzz auf diesem Niveau. Sollte 

es zu einem Prozess der Umkehr zum 

Mittelwert, der „Mean Reversion“ kom-

men, würden die Zinsen um 90 Bp. 

steigen. Festverzinsliche kurzfristige 

Staatsanleihen wären in beiden 

Szenarien gefährdet, während variable 

Zinsstrategien hiervon isoliert wären. 

Anleger haben somit eine gute Ent-

scheidungsgrundlage.
Kevin Flanagan
Wisdom Tree
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

innogy Finance 
(2021)

Energiedienstleister 
A0T6L6

Feb 09 Prime Standard 1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)
Oddo Seydler Bank *

Schneekoppe
(2020)

Ernährung 
A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% Schnigge **

Solar8 Energy
(2021)

Erneuerbare Energien 
A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 
(CR)

*

HPI WA
(2024/unbegr.)

Industriedienstleister 
A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% Süddeutsche Aktienbank *

Scholz
(2019)

Recycling 
A1MLSS

Feb 12/Feb 13 FV FRA 6 ja 0,00% B-8)

(EH)
Oddo Seydler Bank (AS), Blättchen 
& Partner (LP)

*

Ekosem I
(2021)

Agrarunternehmen 
A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC9) 
(CR)

Fion **

Energiekontor II
(2018/22)

Erneuerbare Energien 
A1MLW0

Jul 12 FV FRA 10 ja 6,00% ***

Deutsche Börse I
(2022)

Börsenbetreiber 
A1RE1W

Okt 12 Prime Standard 600 ja 2,38% AA 
(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, Citi *

IPSAK
(2019)

Immobilien 
A1RFBP

Nov 12 FV S 30 ja 6,75% BBB3)9) 
(SR)

Rödl & Partner ***

Ekosem II
(2022)

Agrarunternehmen 
A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% CCC9) 
(CR)

Fion ***

Sanha
(2023)

Heizung & Sanitär 
A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 37 ja 7,75% B-8) 
(CR)

Pareto Securities **

Timeless Homes
(2020)

Immobilien 
A1R09H

Jun 13 PM DÜS 10 n.bek. 9,00% Schnigge **

Peine
(2018)

Modehändler 
A1TNFX

Jun/Jul 13 FV S 4 nein 8,00% C9) 
(CR)

quirin Bank *

VST Building Tech. I
(2019)

Bautechnologie 
A1HPZD

Sep/Okt 13 FV FRA 6 nein 8,50% CCC9) 
(CR)

Dero Bank11) ***

Dürr II
(2021)

Automobilzulieferer 
A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% Deutsche Bank, HSBC *

SeniVita Soz. GS
(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 
A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% B-8) 
(EH)

ICF, Blättchen FA *

Underberg II
(2021)

Spirituosen 
A11QR1

Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% BB-8) 
(CR)

Oddo Seydler Bank ***

UBM Development I
(2019)

Immobilien 
A1ZKZE

Jul/Dez 14, Mrz 
15

Scale15) & FV 
Wien

91 ja 4,88% IKB, Steubing & quirin (Aufsto-
ckung)

**

Eyemaxx IV
(2020)

Immobilien 
A12T37

Sep 14 FV FRA 21 nein 8,00% BB8) 
(CR)

ICF ***

DIC Asset III
(2019)

Immobilien 
A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime Standard 175 ja 4,63% Bankhaus Lampe (AS), Oddo 
Seydler Bank (LP)

*

Herbawi
(2019)

Modehändler 
A12T6J

Okt 14 FV FRA 1 nein 7,75% B+3)9) 
(Feri)

DICAMA *

SG Witten/Herdecke
(2024)

Studiendarlehen 
A12UD9

Nov 14 PM DÜS 8 ja 3,60% AALTO Capital ***

Procar II
(2019)

Autohandel 
A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 
(CR)

Schnigge ***

Neue ZWL Zahnradwerk II
(2021)

Automotive 
A13SAD

Feb 15 FV FRA 22 ja 7,50% B8) 
(CR)

Steubing (AS), DICAMA (LP) ***

Adler Real Estate III
(2020)

Immobilien 
A14J3Z

Apr/Okt 15, Apr 
17

Prime Standard 300 ja 4,75% BB8) 
(S&P)

Oddo Seydler Bank **

SeniVita Social WA
(2020)

Pflegeeinrichtungen 
A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% B-3)8) 
(EH)

ICF *

BONDGUIDE INTERVIEW

mit Patric Thate, CFO, UBM Development AG

Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

JDC Pool
(2020)

Finanzdienstleister 
A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% Steubing ***

Stauder II
(2022)

Bierbrauerei 
A161L0

Jun 15 FV FRA 10 ja 6,50% B+8) 
(CR)

ICF ***

Underberg III
(2020)

Spirituosen 
A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% BB-8) 
(CR)

Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Börse III
(2041)

Börsenbetreiber 
A161W6

Aug 15 Prime Standard 600 ja 2,75% AA 
(S&P)

Deutsche Bank (AS), BNP, Gold-
man Sachs, Morgan Stanley

***

Deutsche Börse IV
(2025)

Börsenbetreiber 
A1684V

Okt 15 Prime Standard 500 ja 1,63% AA 
(S&P)

Deutsche Bank (AS), Goldman 
Sachs, J.P. Morgan, UBS

*

BeA Behrens II
(2020)

Befestigungstechnik 
A161Y5

Nov 15 Scale15) 13 nein 7,75% BB-8) 
(EH)

quirin bank ***

publity WA
(2020)

Immobilien 
A169GM

Nov/Dez 15 & 
Mai 17

FV FRA 47 ja 3,50% quirin bank ***

REA III (vorm. Maritim Vertrieb)
(2020)

Immobilien 
A1683U

Dez 15 FV HH 50 ja 3,75% Eigenemission ***

UBM Development II
(2020)

Immobilien 
A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 
Wien

75 ja 4,25% quirin bank ***

Eyemaxx V
(2021)

Immobilien 
A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 30 ja 7,00% BBB-3)8) 
(CR)

Small & Mid Cap IB ****

Karlsberg Brauerei II
(2021)

Bierbrauerei 
A2AATX

Apr 16 Scale15) 40 ja 5,25% BB-8) 
(CR)

Bankhaus Lampe (AS), IKB (LP) ***

4finance
(2021)

Finanzdienstleister 
A181ZP

Mai 16 Prime Standard 150 ja 11,25% B+3) 
(S&P)

Wallich & Matthes, Dero Bank11) ****

Dt. Bildung SF II
(2026)

Studiendarlehen 
A2AAVM

Jun 16 PM DÜS 10 ja 4,00% Small & Mid Cap IB ***

FC Schalke 04 III
(2023)

Fußballverein 
A2AA04

Jun 16 Scale15) 34 ja 5,00% BB-8) 
(CR)

Pareto Securities ***

FC Schalke 04 II
(2021)

Fußballverein 
A2AA03

Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% BB-8) 
(CR)

Pareto Securities ***

Prokon
(2030)

Erneuerbare Energien 
A2AASM

Jul 16 FV HH 500 ja 3,50% BBB-9) 
(EH)

M.M. Warburg **

Singulus II
(2021)

Maschinenbau 
A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 7,00% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff II
(2021)

Rohstoffbeteiligungen 
A2AA05

Jul 16 Scale15) 67 nein 5,63% BB9) 
(CR)

ICF ***

FCR Immobilien II
(2021)

Immobilien 
A2BPUC

Okt 16 FV FRA 15 ja 7,10% BB-3) 
(SR)

Eigenemission ***

Golfino II
(2023)

Golfausstatter 
A2BPVE

Nov 16 FV FRA 4 ja 8,00% B+9) 
(CR)

quirin bank, DICAMA (LP) **

Hörmann Industries II
(2021)

Automotive 
A2AAZG

Nov 16 Scale15) 30 ja 4,50% BB8) 
(EH)

Pareto Securities (AS), IKB (LP) ***

ETL Freund & Partner II
(2024)

Finanzdienstleistung 
A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB-8) 
(EH)

Eigenemission ***

Eyemaxx WA I
(2019)

Immobilien 
A2BPCQ

Dez 16 FV MUC 4 ja 4,50% BB8) 
(CR)

GBC *

PORR Hybr.
(2022/unbegr.)

Baudienstleister 
A19CTJ

Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% HSBC ***

eterna Mode II
(2022)

Modehändler 
A2E4XE

Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% B+9) 
(CR)

ICF ***

Eyemaxx WA II
(2019)

Immobilien 
A2DAJB

Apr 17 FV FRA 20 ja 4,50% BB8) 
(CR)

Dero Bank11) **

Metalcorp II
(2022)

Metallhändler 
A19JEV

Jun 17 FV FRA 70 ja 7,00% BB8) 
(CR)

Arctic Securities ***

paragon II
(2022)

Automotive 
A2GSB8

Jun 17 Scale15) 50 ja 4,50% BB+9) 
(CR)

Bankhaus Lampe ***
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Unternehmen
(Laufzeit)

Branche
WKN

Zeitraum der 
Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 
Volumen in 
Mio. EUR

Voll-
platziert

Kupon Rating 
(Rating-

agentur)6)

Technische 
Begleitung 
durch …7)

Chance/
Risiko2),5)

Homann II
(2022)

Holzwerkstoffe 
A2E4NW

Jun & Sep 17 Scale15) 60 ja 5,25% B+8) 
(CR)

IKB ***

BDT Automation II
(2024)

Technologie 
A2E4A9

Jul 17 FV FRA 3 nein 8,00% CCC9)

(CR)
quirin Bank *

E7-Timberland III
(2022)

Batterietechnik 
TS5C5B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,95% Eigenemission *

E7-Timberland II
(2021)

Batterietechnik 
TS5C4B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,85% Eigenemission *

E7-Timberland I
(2020)

Batterietechnik 
TS5C3B

Jul 17 FV FRA & MUC 20 n.bek. 6,75% Eigenemission *

Evan Group
(2022)

Immobilien 
A19L42

Jul 17 FV FRA 125 ja 6,00% FinTech Group, Swiss Merchant, 
BankM

***

DIC Asset IV
(2022)

Immobilien 
A2GSCV

Jul 17 & Mrz 18 FV FRA 180 ja 3,25% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

Dt. Bildung SF II (II)
(2027)

Studiendarlehen 
A2E4PH

Jul 17 & Jun 18 FV FRA 10 ja 4,00% Pareto Securities ***

Timeless Hideaways
(2024)

Immobilien 
A2DALV

Aug 17 FV DÜS 10 n.bek. 7,00% FinTech Group **

Insofinance
(2024)

Immobilien 
A2GSD3

Okt 17 FV MUC 8 nein 7,00% Baader Bank ***

UBM Development III
(2022)

Immobilien 
A19NSP

Okt 17 FV Wien & FRA 150 ja 3,25% Raiffeisen BI, quirin bank ***

Euroboden II
(2022)

Immobilien 
A2GSL6

Okt 17 FV FRA 25 ja 6,00% BB3)8) 
(SR)

mwb fairtrade ***

GK Software WA
(2022)

Firmensoftware 
A2GSM7

Okt 17 FV FRA 15 ja 3,00% ICF ***

Photon Energy II
(2022)

Erneuerbare Energien 
A19MFH

Okt 17 FV FRA 30 ja 7,75% BB-9) 
(CR)

Dero Bank11), Bankhaus Scheich ***

Metalcorp III
(2022)

Metallhändler 
A19MDV

Okt 17, Apr  
18 & Mai 19

FV FRA 120 ja 7,00% BB8) 
(CR)

BankM ***

SCP Eisenzahnstraße
(2021)

Immobilien 
A2E4FQ

Nov 17 FV FRA 10 nein 5,50% Eigenemission ***

Vedes III
(2022)

Spiele & Freizeit 
A2GSTP

Nov 17 & Feb 18 FV FRA 25 ja 5,00% quirin Bank ***

ETL Freund & Partner III
(2022)

Finanzdienstleistung 
A2E4HQ

Dez 17 FV MUC 10 ja 3,50% BBB-8) 
(EH)

Eigenemission ***

Neue ZWL Zahnradwerk III
(2023)

Automotive 
A2GSNF

Dez 17 FV FRA 15 ja 7,25% B8) 
(CR)

quirin Bank ***

Euges WohnWertPapier I
(2024)

Immobilien 
A19S03

Dez 17 FV Wien & MUC 25 n.bek. 4,25% Eigenemission ***

Euges BauWertPapier I
(2022)

Immobilien 
A19S02

Dez 17 FV Wien & MUC 15 n.bek. 5,50% Eigenemission ***

Hylea
(2022)

Nahrungsmittel 
A19S80

Dez 17 & Mrz 19 FV FRA 25 ja 7,25% Eigenemission ***

EnergieEffizienzAnleihe 2022
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2G9JL

Jan 18 FV FRA & MUC 10 ja 5,75% Eigenemission ***

7x7 Energieanleihe
(2027)

Erneuerbare Energien 
A2GSF9

Jan 18 FV FRA 10 nein 4,50% Eigenemission **

Your Family Entertainment WA
(2020)

Medien & Unterhaltung 
A2GSN8

Jan 18 FV MUC 4 ja 3,00% Small & Mid Cap IB **

Accentro II
(2021)

Immobilien 
A2G87E

Jan 18 FV FRA 100 ja 3,75% Oddo BHF ***

REA IV
(2025)

Immobilien 
A2G9G8

Jan 18 FV HH 75 nein 3,75% Eigenemission ***

S Immo II
(2030)

Immobilien 
A19VV8

Feb 18 FV Wien & FRA 50 ja 2,88% Erste Group Bank ***
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Chance/
Risiko2),5)

S Immo I
(2024)

Immobilien 
A19VV7

Feb 18 FV Wien & FRA 100 ja 1,75% Erste Group Bank *

FCR Immobilien III
(2023)

Immobilien 
A2G9G6

Feb 18 FV FRA 25 ja 6,00% BB-3) 
(SR)

mwb fairtrade ***

Deutsche Börse V
(2028)

Börsenbetreiber 
A2LQJ7

Mrz 18 Prime Standard 600 ja 1,13% AA) 
(S&P)

Deutsche Bank (AS), DZ Bank, 
Commerzbank

*

SRV Group
(2022)

Baudienstleister 
A19YAQ

Mrz 18 FV FRA 75 ja 4,88% OP Corporate Bank, Swedbank **

R-Logitech
(2023)

Logistik 
A19WVN

Mrz 18 FV FRA 125 ja 8,50% BankM ***

Deutsche Rohstoff WA
(2023)

Rohstoffbeteiligungen 
A2LQF2

Mrz 18 FV FRA 10 nein 3,63% BB9) 
(CR)

ICF ***

Eyemaxx VI
(2023)

Immobilien 
A2GSSP

Apr 18 FV FRA 37 ja 5,50% BB8) 
(CR)

mwb fairtrade, Pareto Securities ****

ABO Wind WA
(2020)

Erneuerbare Energien 
A2G8UZ

Mai 18 FV FRA 12 nein 3,00% Eigenemission **

PNE II
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2LQ3M

Mai 18 FV FRA 50 ja 4,00% BB8) 
(CR)

M.M. Warburg, IKB ***

Stern Immobilien II
(2023)

Immobilien 
A2G8WJ

Mai 18 FV FRA 9 nein 6,25% B+9) 
(SR)

Bankhaus Scheich ***

Ferratum IV
(2022)

Finanzdienstleister 
A2LQLF

Mai 18 Prime Standard 100 ja 5,18% BBB-8) 
(CR)

Pareto Securities ***

DEWB II
(2023)

Industriebeteiligungen 
A2LQL9

Jul 18 FV FRA 11 nein 4,00% Bankhaus Scheich ***

Underberg V
(2024)

Spirituosen 
A2LQQ4

Jul 18 FV FRA 25 ja 4,00% BB-8)

(CR)
IKB ***

Mogo Finance
(2022)

Finanzdienstleister 
A191NY

Jul & Nov 18 FV FRA 75 ja 9,50% KNG, Bankhaus Scheich, RP Mar-
tin

***

Lang & Cie RE II
(2023)

Immobilien 
A2NB8U

Aug 18 FV FRA 18 ja 5,38% ICF ***

SLEEPZ WA
(2021)

Bettenzubehör 
A2LQSV

Sep 18 FV FRA 2 nein 6,00% FinTech Group *

Diok RealEstate
(2023)

Immobilien 
A2NBY2

Okt 18 FV FRA 25 nein 6,00% Eigenemission ***

DIC Asset V
(2023)

Immobilien 
A2NBZG

Okt 18 FV FRA 150 ja 3,50% Bankhaus Lampe, Citigroup ***

physible Enterprise I
(2023)

Beteiligungen 
A2LQST

Okt 18 m:access 30 ja 3,00% BBB3) 
(EH)

Eigenemission ***

MRG Finance
(2023)

Rohstoffe 
A2RTQH

Okt 18 FV FRA 50 n.bek. 8,75% Cantor Fitzgerald **

DEAG
(2023)

Entertainment 
A2NBF2

Okt 18 & Jun 19 FV FRA 25 ja 6,00% IKB ****

Gamigo II
(2022)

Gaming 
A2NBH2

Okt 18, Mrz & 
Jun 19

FV FRA 50 ja 7,75% + 
3ME

Pareto Securities ***

SoWiTec
(2023)

Erneuerbare Energien 
A2NBZ2

Nov 18 FV FRA 15 ja 6,75% quirin Bank ***

Hertha BSC
(2023)

Fußballverein 
A2NBK3

Nov 18 FV FRA 40 ja 6,50% Pareto Securities ***

UBM Development IV
(2023)

Immobilien 
A2RS14

Nov 18 FV Wien & FRA 120 ja 3,13% Raiffeisen BI, Erste Group Bank, 
M.M. Warbug (Aufstock.)

***

Neue ZWL Zahnradwerk IV
(2024)

Automotive 
A2NBR8

Nov 18 & Mrz 19 FV FRA 18 ja 6,50% B8) 
(CR)

quirin Bank ***

EnergieEffizienzAnleihe
(2023)

LED-Beleuchtungstechnik 
A2NB9P

Dez 18 FV FRA 30 ja 5,75% Eigenemission ***

InCity Immobilien
(2023)

Immobilien 
A2NBF8

Dez 18 FV FRA 20 nein 3,00% MainFirst **
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Katjes III
(2024)

Beteiligungen 
A2TST9

Apr 19 FV FRA 110 ja 4,25% Bankhaus Lampe ***

Huber Automotive
(2024)

Automobilzulieferer 
A2TR43

Apr 19 FV FRA 15 nein 6,00% BankM ***

Nordwest Industrie
(2025)

Beteiligungen 
A2TSDK

Apr 19 FV FRA 15 nein 4,50% BBB- 
(EH)

IKB ****

Ferratum V
(2023)

Finanzdienstleister 
A2TSDS

Apr 19 FV FRA 80 nein 5,5% + 
3ME

BB-3) 
(Fitch)

Pareto Securities ****

FCR Immobilien IV
(2024)

Immobilien 
A2TSB1

Apr 19 FV FRA 14 nein 5,25% B+8) 
(SR)

Eigenemission ****

S Immo III
(2026)

Immobilien 
A2R195

Mai 19 CP Wien & FV S 150 nein 1,88% Erste Group Bank, Raiffeisen BI **

Terragon
(2024)

Immobilien 
A2GSWY

Mai 19 FV FRA 25 ja 6,50% IKB ****

Deutsche Kreditbank
(2029)

Finanzdienstleister 
SCB001

Jun 19 FV S 7 nein 0,70% Aaa3) 
(Moody's)

Eigenemission *

Hörmann Industries III
(2024)

Automotive 
A2TSCH

Jun 19 FV FRA 50 ja 4,50% BB8) 
(EH)

Pareto Securities, IKB ***

BeA Behrens III
(2024)

Befestigungstechnik 
A2TSEB

Jun 19 FV FRA 20 ja 6,25% BB-8) 
(EH)

FORSA Geld- und Kapitalmarkt ****

VST Building Tech. II
(2024)

Bautechnologie 
A2R1SR

Jun 19 FV FRA 15 ja 7,00% Eigenemission ****

DSWB I
(2020)

Studentenwohnheime 
A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% in Insolvenz IKB, Pareto Securities, BankM) 
(Co-Lead)

*

DSWB II
(2023)

Studentenwohnheime 
A181TF

Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% in Insolvenz Pareto Securities *

mybet Holding WA II
(2020)

Sportwetten & Online-Casino 
A2G847

Dez 17 FV FRA 3 nein 6,25% in Insolvenz Lang & Schwarz *

mybet Holding WA I
(2020)

Sportwetten & Online-Casino 
A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 0 ja 6,25% in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Royalbeach II
(2020)

Sportartikel 
A161LJ

Nov 15 FV MUC 3 nein 7,38% in Insolvenz Acon Actienbank *

Beate Uhse
(2019)

Erotikartikel 
A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% in Insolvenz Scheich & Partner (AS), youmex 
(LP)

*

Karlie Group
(2021)

Heimtierbedarf 
A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% in Insolvenz Viscardi (AS), Blättchen & Partner 
(LP)

*

Enterprise Holdings II
(2020)

Finanzdienstleister 
A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% in Insolvenz Dero Bank11) *

KTG Agrar III
(2019)

Agrarrohstoffe 
A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% in Insolvenz Scheich & Partner (AS), youmex 
(LP)

*

German Pellets GS
(2021/unbegr.)

Brennstoffe 
A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III
(2019)

Brennstoffe 
A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% in Insolvenz quirin bank *

DF Deutsche Forfait
(2020)

Exportfinanzierer 
A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% in Insolvenz Pareto Securities *

MT-Energie
(2017)

Biogasanlagen 
A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% in Insolvenz ipontix *

MIFA
(2018)

Fahrradhersteller 
A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% in Insolvenz Pareto Securities *

Rena II
(2018)

Technologie 
A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% in Insolvenz IKB *

Rena I
(2015)12)

Technologie 
A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% in Insolvenz Blättchen FA *

S.A.G. I
(2015)13)

Energiedienstleistung 
A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% in Insolvenz Baader Bank *
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Dies ist ein automatisch generierter Newsletter, daher erreichen uns eventuelle Antworten NICHT.

Wünschen Sie eine Änderung Ihres Profils für den BondGuide oder möchten Sie sich abmelden? Unter www.bondguide.de  
können Sie Ihr Profil ändern oder Ihre E-Mail-Adresse austragen. Bitte folgen Sie hierzu dem auf der Website angegebenen Link.

Wir freuen uns, wenn Sie den BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen – weiterempfehlen!
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S.A.G. II
(2017)

Energiedienstleistung 
A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

SiC Processing
(2016)14)

Technologie 
A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% in Insolvenz FMS *

Median 25,0 5,88% B+

Summe 9.648 ∅ 5,56%
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Am 9.5.2019 hat die Regierungskommission eine Neufassung des Deutsche Corporate Governance Kodex (DCGK) beschlossen, 

die nach Inkrafttreten des Gesetzes zur Umsetzung der zweiten Aktionärsrichtlinie (ARUG II) zur Veröffentlichung eingereicht 

werden soll. Die Kodex-Novelle sieht einen neuen Aufbau des DCGK vor und enthält zahlreiche Neuerungen für Vorstand und 

Aufsichtsrat. Nachfolgend soll ein Überblick über wesentliche Änderungen gegeben werden.

I. Neue Struktur des DCGK
Der neue DCGK ist nach den Funktionen 

von Vorstand und Aufsichtsrat geglie-

dert. Er beinhaltet neben Empfehlungen 

(„soll“) und Anregungen („sollte“) nun 

auch insgesamt 25 Grundsätze. Grund-

sätze als neue Kategorie des DCGK 

geben wesentliche rechtliche Vorgaben 

verantwortungsvoller Unternehmensfüh-

rung wieder und dienen der Information 

der Anleger und weiterer Stakeholder.

Um den Kodex übersichtlicher und prä-

gnanter zu fassen, hat die Kommission 

Reform des Deutschen Corporate Governance  
Kodex beschlossen

beschlossen, auf die Wiedergabe ge-

setzlicher Bestimmungen, die nicht die 

Qualität von Grundsätzen haben, zu 

verzichten. Die intensiv diskutierte 

und im Konsultationsentwurf der 

Kommission noch vorgesehene Emp-

fehlung eines sog. Apply and Explain 

ist in der beschlossenen Kodex-Fas-

sung nicht mehr enthalten. Vorstand 

und Aufsichtsrat müssen auch künftig 

in der Erklärung zur Unternehmens-

führung nicht beschreiben, wie sie die 

DCGK-Grundsätze anwenden.

II. Vorstandsvergütung
Künftig sollen Unternehmen eine Ziel-

Gesamtvergütung, die bei 100%iger 

Zielerreichung gewährt wird, sowie eine 

Maximalvergütung (Cap) festlegen. Die 

Vorstandsvergütung soll insgesamt 

vermittelbar und der Öffentlichkeit erklär-

bar sein. Für die Zusammensetzung der 

Gesamtvergütung empfiehlt der neue 

DCGK, dass der Anteil der langfristig 

variablen Vergütung den Anteil der kurz-

fristig variablen Vergütung übersteigen 

soll. Erstere soll dabei vom Vorstands-

mitglied überwiegend in Aktien der 

Gesellschaft angelegt oder von der Gesell-

schaft entsprechend aktienbasiert 

gewährt werden. Insgesamt sollen sich 

die Leistungskriterien neben operativen 

vor allem an strategischen Zielset-

zungen orientieren.

III. Unabhängigkeit der  
Anteilseignervertreter im  
Aufsichtsrat
Nach Maßgabe des neuen DCGK sollen 

mehr als die Hälfte der Anteilseigner-

vertreter unabhängig von der Gesell-

schaft und vom Vorstand sein. Dies ist 

der Fall, wenn das Aufsichtsratsmitglied 

weder in einer persönlichen noch in einer 

geschäftlichen Beziehung zur Gesell-

schaft oder deren Vorstand steht, die einen 

wesentlichen und nicht nur vorüberge-

henden Interessenkonflikt begründen 

kann. Der neue DCGK enthält erstmals 

einen Katalog von Indikatoren, die für 

eine fehlende Unabhängigkeit des Auf-

sichtsratsmitglieds sprechen. Danach 

ist im Rahmen der Einschätzung der 

Unabhängigkeit des Aufsichtsratsmit-

glieds insbesondere zu berücksichti-

gen, ob das Aufsichtsratsmitglied (i) in 

den zwei Jahren vor der Ernennung Mit-

glied des Vorstands der Gesellschaft war, 

(ii) aktuell oder in dem Jahr bis zu seiner 

Ernennung direkt oder als Gesellschafter 
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oder in verantwortlicher Funktion eines 

konzernfremden Unternehmens eine 

wesentliche geschäftliche Beziehung 

mit der Gesellschaft oder einem von 

dieser abhängigen Unternehmen unter-

hält oder unterhalten hat, (iii) ein naher 

Familienangehöriger eines Vorstands-

mitglieds ist oder (iv) dem Aufsichtsrat 

seit mehr als 12 Jahren angehört.

IV. Anzahl der Aufsichtsrats-
mandate und Amtsdauer von 
 Vorstandsmitgliedern
Die Neufassung des DCGK sieht außer-

dem vor, dass Vorstandsmitglieder 

börsennotierter AGs nunmehr nicht 

mehr als zwei Aufsichtsratsmandate 

in konzernexternen börsennotierten 

Gesellschaften und keinen Aufsichts-

ratsvorsitz in einer solchen wahrneh-

men sollen. Weiterhin empfi ehlt der 

neue DCGK, dass die Amtsdauer von 

Vorstandsmitgliedern bei der Erst-

bestellung nicht länger als drei Jahre 

dauern soll.

V. Berichterstattung über 
Corporate Governance
Die Regierungskommission hat zudem 

eine Vereinfachung der Berichterstattung 

über Corporate Governance beschlos-

sen. Der bisherige Corporate Gover-

nance-Bericht (Ziff. 3.10 DCGK 2017) 

soll abgeschafft und die Erklärung zu 

Unternehmensführung im Lagebericht 

(§ 289 f HGB) zum zentralen Instrument 

der Corporate Governance-Berichter-

stattung gemacht werden.

VI. Fazit
Die Regierungskommission wird die Neu-

fassung des DCGK erst nach Inkrafttreten 

des ARUG II zur Veröffentlichung beim 

Bundesministerium der Justiz und für 

Verbraucherschutz einreichen, um ggf. 

noch notwendige Anpassungen an die 

Neufassung des AktG vornehmen zu 

können. Erst mit der Veröffentlichung wird 

die Neufassung des DCGK in Kraft treten. 

Bis dahin gilt der DCGK in der bisherigen 

Fassung vom 7.2.2017 weiter und bildet 

solange die Grundlage für Entspre-

chenserklärungen nach § 161 AktG. Die 

frühzeitige Vorstellung des neuen DCGK 

durch die Regierungskommission gibt 

den Unternehmen und Kapitalmarkt-

teilnehmern jedoch die Möglichkeit, sich 

auf die Neuregelungen einzustellen.
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